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(изобретателя), а также конечного пользователя, который может получить прибыль от 
реализации новшества в собственном производстве или выйти на рынок с новым продуктом.  
Коммерциализация является конечным этапом инновационной деятельности, который 
означает практическое использование нового продукта и предусматривает обязательное 
получение прибыли за счет его реализации на рынке. В этой связи стоит отметить, что 
трансфер технологий является одной из форм, которая способствует коммерциализации 
инноваций.  
В американском законодательстве термин «коммерциализация» означает этап развития 
или продвижения технологии, на котором частное предприятие готово инвестировать в 
полномасштабное производство. По мнению Американской ассоциации маркетинга, под 
коммерциализацией инноваций следует понимать этап (обычно последний) в цикле 
разработки нового продукта. Обычно продукт поступает на рынок, а затем последующая 
деятельность во время коммерциализации может предшествовать дате объявления продукта 
на несколько месяцев. 
В заключение стоит отметить, что, как стратегия, коммерциализация требует, чтобы 
бизнес разработал маркетинговый план, определил поставку продукта на рынок и предвидел 
препятствия для успеха. Этап воронки или идеи, этап бизнес-процесса и этап 
заинтересованных сторон являются тремя основными сегментами процесса 
коммерциализации. Чтобы потенциальный продукт имел право на коммерциализацию, он 
должен иметь определенный уровень общественной ценности, который может привести к 
общей прибыльности компании. Исследования и разработки этих продуктов проводятся в 
коммерческих, правительственных, образовательных или других учреждениях. Разъяснение 
понятия «коммерциализация инноваций» является первым шагом на пути к ускорению и 
усовершенствованию процесса коммерциализации.  
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Аннотация: В статье исследованы особенности краудфинансирования как 
перспективного финансового инструмента для привлечения инвестиций в инновационные 
проекты, выделены его преимущества и недостатки. Проанализированы основные тенденции 
развития мирового рынка краудфинансов.  
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В последние годы в мире наблюдается возрастающий интерес к использованию 
краудфинансирования как нового финансового инструмента привлечения инвестиций. 
Благодаря стремительному развитию мобильных и цифровых технологий, социальных сетей 
появилась возможность привлекать финансовые ресурсы частных инвесторов с помощью 
глобальной сети. Посредником, обеспечивающим взаимодействие инвесторов и авторов 
проектов, выступает краудплатформа - специализированный сайт для размещения идей.  
Несмотря на возрастающий интерес к использованию краудфинансирования как нового 
финансового инструмента для привлечения инвестиций в развитие инновационных проектов 
это явление с научной точки зрения остается сравнительно малоизученным.  
В докладе Всемирного банка, отмечается, что краудфандинговые проекты приобрели 
популярность в результате финансового кризиса 2007-2008 гг. (во многом из-за трудностей, с 
которыми вынуждены были столкнуться в первую очередь малые и средние предприятия 
(МСП) на ранних этапах своего развития при привлечении финансирования).  
Традиционные финансовые институты повысили кредитные требования к компаниям, 
претендующим на получение займов. Помимо этого, привлечение средств венчурных 
компаний также было проблематичным, поскольку либо предоставляемые суммы были 
слишком велики, либо в государстве не были развиты данные формы финансирования 
стартапов и МСП. Всё это создало «вакуум финансирования», заполнить который смог 
краудфандинг. 
Характерные особенности краудфандинга как финансового инструмента: 
 более доступный источник в сравнении с другими традиционными вариантами 
финансирования; 
 возникает и развивается исключительно благодаря Интернет-технологиям; 
 позволяет привлечь в качестве инвесторов широкий круг широкий круг 
непрофессиональных инвесторов, обычных людей из «толпы»; 
 в краудфандинговой модели финансирования инноваций инвесторы ищут 
компании, в то время как во всех иных моделях в большинстве случаев компании сами 
ищут инвесторов; 
 низкие трансакционные издержки за счет упрощения процесса совершения сделок 
и проведения их через автоматизированные платформы; 
 позволяют варьировать объем инвестиций в одну компанию и тем самым 
создавать портфель, соответствующий индивидуальному риск-профилю инвестора.  
Основные бизнес-модели краудфандинга представлены в таблице 1. 
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Самым значительным сегментом на мировом рынке краудфинансирования является 
краудлендинг, что продиктовано понятным регулированием и законодательной базой. 
Краудлендинг соответствует обычному банковскому кредитованию и предусматривает 
возврат инвестированных средств и выплату твердого процента. Заемщиками и кредиторами 
могут выступать как физические, так и юридические лица. Но среди заемщиков, 
пользующихся услугами краудлендингового ресурса, больше представителей малого 
бизнеса, в то время как в качестве кредиторов выступает только 10% юридических лиц и 
90% физических лиц. Подходит для компаний, которые уже генерируют прибыль, абсолютно 
уверены в своем успехе, нуждаются в краткосрочных инвестициях для масштабирования 
проекта. Отличительной особенностью краудлендинга является низкий риск для инвестора. 
Заемщик выигрывает в более низких тарифах и удобстве получения кредита. 
Краудплатформа в данном случае выступает посредником и в определенной мере гарантом 
всей процедуры. Источником финансирования выступают исключительно средства 
физических лиц. 
Самым перспективным сегментом краудфинансирования является краудинвестинг, 
который подходит для инновационных проектов, требующих значительных вложений. 
Ключевое отличие краудинвестинга в том, что инвесторы в обмен на инвестированные в 
проект финансовые ресурсы получают в качестве вознаграждения инвестиционную долю в 
компании, а вместе с тем и риск потери вложений. Фактически автор проекта приобретает 
совладельцев, которые финансируют проект.  В последующем автор проекта может 
выкупить эти доли обратно с надбавкой. 
Дополнительная ценность краудинвестинга заключается в том, что инвестор 
заинтересован не только в запуске проекта, но и в успешной реализации проекта, так как 
успех вложений напрямую зависит от успеха проекта. Каждый инвестор понимает, что чем у 
бизнеса больше клиентов, тем больше прибыль и тем больше дивидендов он получит и 
поэтому он так или иначе распространяет информацию о том, что запустилось, где 
запустилось.  
В Англии и США получил широкое распространение подход, при котором 
профессиональный инвестор (бизнес-ангел, акселератор, фонд) является лид-инвестором 
проекта (т. е. от лица всех участников кампании осуществляет взаимодействие с командой 
проинвестированного проекта и представляет их интересы в совете директоров), привносит в 
него свою экспертизу и является гарантом надежности для других инвесторов. Помимо лид-
инвесторов, в краудкампаниях также активно принимают участие прочие 
институциональные инвесторы. 
Вложение инвестиций в краудинвестинговые платформы имеет ряд ограничений. В 
США возможность участия инвесторов будет ограничена их собственным капиталом и 
доходом. В итальянской модели участвовать может любой инвестор, но только в паре с 
профессионалом. Во многих развитых странах немалое значение имеет наличие у инвесторов 
аккредитаций. Аккредитованные инвесторы это, в основном, богатые инвесторы, которые 
имеют глубокое понимание финансовых рынков и способность нести финансовые потери.  
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Темпы роста мирового рынка краудфинансирования очень высоки, объем рынка вырос 
с 530 млн. долл. США в 2009 году до 34,4 млрд. долл. США в 2015. По оценкам Всемирного 
банка, данный показатель к 2025 году составит 93 млрд. долл. США, некоторые венчурные 
компании оценивают его объём в размере не менее 300 млрд. долл. США. Самым массовым 
и объемным сегментом стал краудлендинг, который занимает 73% всего рынка (25,1 млрд. 
долл. США). На долю краудинвестинга приходится лишь 3%, или 1 млрд. долл. США [2]. 
Основные тренды рынка краудлендинга (бизнес сегмент): объем транзакций в 2018 
году – 383,6 млрд. долл. США, средняя стоимость проектов - 14 629 долл. США, средний 
ежегодный прирост рынка в 2018-2022 гг. составит 15,7%. Несмотря на активное развитие 
краудлендинговых платформ в Европе и США, Китай сохраняет лидирующую позицию на 
рынке (347,9 млрд. долл.), что обусловлено активным развитием бизнеса и значительной 
численностью населения в Поднебесной. 
Основные тренды рынка краудинвестинга: объем транзакций в 2018 году – 11,181 
млрд. долл. США,  средняя стоимость проектов - 164 432 долл. США, средний ежегодный 
прирост рынка в 2018-2022 гг. составит 29,3%. Гонконг играет лидирующую роль на рынке 
краудинвестинга (объем рынка в 2018 г. - 3,125 млрд. долл. США). Сочетание роста 
количества кампаний и их среднего размера обеспечивает краудинвестингу высокие темпы 
роста, которые сохранятся в течение ближайших нескольких лет. 
В заключении следует отметить, что краудфинансирование является перспективным 
инструментом и обладает большим потенциалом для привлечения инвестиций в 
инновационные проекты. Специфика краудфинансирования заключается в следующем: 
– отсутствие традиционных финансовых посредников приводит к прямому 
сотрудничеству при привлечении денежных средств от инвесторов, снижая трансакционные 
издержки процесса и приводя к более высокой доходности по сравнению с традиционными 
инструментами инвестирования; 
– устранение физического присутствия инвестора и возможность участия 
неограниченного количества инвесторов со всего мира позволяет компании в случае 
успешного финансирования выходить на новые рынки; 
– использование социальных сетей трансформирует накопленный ими социальный 
капитал в финансовый капитал. 
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